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Stakeholder theory asserts that the business needs to consider the interests of 
groups affected by the firm. The concept of a stakeholder has become widely used as a 
tool for strategic management.  
In this paper I aim to examine the claim that business should consider the interests 
of stakeholders, and the development of stakeholder theory. 
This paper discusses the normative ethical theory of the business firm advanced by 
R. E. Freeman, K. E. Goodpaster and J. R. Boatright. 
K. E. Goodpaster rejects a multi-fiduciary stakeholder approach by R. E. Freeman 
on the grounds that the shareholder – management relations is “ethically different” 
because of its fiduciary character. 
J. R. Boatright shows the inadequacy of Goodpaster’s solution to the so-called 
stakeholder paradox, and insists whether shareholders should continue to occupy the 
status that they do is also a matter to be decided by considerations of public policy. 
 
 
１．はじめに 
 
基本的に、誰の利益において、そして誰の利益のために現代企業が統治されるべきなの
かという問題に対して、企業は主に株主の利害において経営が行われる、あるいは経営者
は株主に対して信託義務(fiduciary obligation)を負うと言えるが、疑問の余地がないのであ
ろうか。このような疑問を考慮する際、今日、ステイクホルダー(stakeholder)という概念
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が、企業と社会との関連を理解する上で中心的概念の一つとなっている。 
ステイクホルダーという言葉の内、ステイク(stake)とは、事業における利害(interests)
分け前(share)や要求(claim)であり、ステイクホルダーは経営上一つないしそれ以上のステ
イクを持つグループを意味することになる。 
R. E. Freemanによれば、「ステイクホルダーは、組織体の行動、意思決定、政策、実行、
目的に影響を与え、影響を受ける何らかの個人あるいは集団」(1)と定義している。また、
Freemanはその後次のようにも定義している。「企業は様々なステイクホルダーを持つ。そ
のステイクホルダーとは、企業の活動によって利益を得たり、害を受けたり、あるいはそ
の権利が迫害されたり、尊重されたりするグループや個人を指している」(2)。そのグル―
プや個人とは、狭義には、企業の存続と成功に不可欠な集団を意味し、広義には、企業に
影響を与えあるいは影響を受ける経営者、株主、従業員、顧客、関連・取引企業、地域共
同体等を意味している。 
Freemanによるステイクホルダー理論によれば、経営に関して特定のステイクホルダー
が、他のステイクホルダーに比べて優先されるべきでもないし、ステイクホルダー間での
バランスのとれた関係を維持していかねばならないことを主張している。 
また、彼は「企業のステイクホルダー理論により、企業の目的を再定義しなければなら
ない」(3)と述べている。というのは、企業の目的は株主のウェルフェアを最大化すること
で、なぜならばその最大化が最大の善をもたらすか、所有権のためだからであるという株
主理論に意義を唱えているからであろう。そのような株主理論ではなく、ステイクホルダ
―理論に、企業が統治されるべき方法や経営者の行動する方法に密接にリンクした「規範
的核心(normative core)」が存在するというのがステイクホルダー理論であるとも述べてい
る。 
上記の如く、Freemanによってステイクホルダー理論が提示されたのであるが、それ以
後それがどのように評価されあるいは批判されたかを整理し、ステイクホルダー理論の意
味を検討することを本論の目的とする。 
 
 
２．Freemanによる見解 
 
Freemanは、現代社会の中で経営倫理の立場から企業の在り方を考え、新しい分析の枠
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組みを提示しようとした。その枠組みとしてステイクホルダー理論を主張しようとしてい
る。その背景には、 Freeman の従来からの「社会的責任論 (Corporate Social 
Responsibility：ＣＳＲとする)」への不信感あるいはそれが役立つものではないとの考え
があったことが指摘できる。 
 
(１)社会的責任論批判 
 
FreemanとLiedtkaによれば、社会的責任論批判の理由は以下の７つの点に集約されて
いる(4)。 
第１に、ＣＳＲ概念の起源があいまいであること。ＣＳＲの考え方は、A.Carnegieにそ
の源を発しているとする。Carnegieは２つの原則を提示する｡その１つは、より豊かな人々
にそれ程豊かでない人々を援助するというチャリティ原則である。もう１つは、ビジネス
は社会のために「委託」してある自分たちのお金を、社会が必要と考える目的のために使
用するというスチュアードシップ原則である。 
このような考え方の普及やそれが政府の干渉や規制と結びつくことにより、企業は経済
的目的にさらに社会的必要性と関心(concern)とを付け加えるべきではないかという期待が
形成されることになり、これが社会的責任論の内容となる。しかしながら、企業の主要目
的は、今日でも制度的にも会社法によっても正当化されているように、経済的目的すなわ
ち利潤追求にあると認識されている。そうであるならば、ＣＳＲの基本はそもそも経済的
発想に基づくものであり、資本主義の維持のために考え出されたものであり、ＣＳＲ概念
の起源そのものがあいまいないい加減なものであると Freemanは考えている。 
第２に、ＣＳＲには様々なモデルが存在しているが、それらは全て企業をただ単に利潤
の極大化を目指すものとして見る M. Friedman の提起した考え方を受け入れているとい
う点である。 
Freemanと Liedtkaによれば、企業の社会的責任は、それ自体としてそして独自な問題
として論じられるべきではないとしている。なぜならば、それは究極的に「企業の目的は、
利潤の極大化の追求である」という事を無条件に認めることになり、さらに企業の目的を
経済的なものと社会的なものとに分けて考えるという発想自体が誤りであると主張する。 
第３に、ＣＳＲが広く普及しているビジネス上のレトリック、すなわち資本主義を受け
入れるかそれとも放棄すべきかを受け入れてしまっていること。 
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このレトリックの裏には、資本主義に対立するものが社会主義であり、事実として社会
主義が goodな社会を生み出すことに失敗し崩壊してしまったので、資本主義が欠点はある
がより悪の少ない制度として受け入れられることになった。しかし、資本主義社会は真に
good な社会を創り出したわけではなく、Freeman や Liedtka によれば、資本主義の代替
物は社会主義ではないのであり、資本主義のより良い形態がそれである。とは言え、社会
的責任論では、そのより良い形態を実現することはできないとしている。 
第４に、ＣＳＲは本質的には保守的であること。 
Freemanらによれば、ＣＳＲは企業を第一義的には経済的生産と供給の源として、ある
いは命令・統制システムとしてみなしている。その意味では、すなわち企業中心的な考え
方に基づくならば、例えばそこに働く従業員をより良く人間的に扱おうなどという社会的
責任の必要性はいわば付け足しのものとなる。従って、ＣＳＲのような一般的に受け入れ
られているような保守的な考え方では、複雑な存在である人間の目的を実現するような組
織形態を創り出すことは事実上不可能であるという考え方が主張される。 
第５に、ＣＳＲによって、経営者が自己の専門領域を超えた領域に介入させられること
になる。しかし、自分たちは何もできないという事が明白となり、状況はさらに悪化して
しまうことになる。企業の目的を経済的なものと社会的なものに分けることは、たとえそ
れが実現したとしても、結局は後者を前者のために合法的に機能させることになってしま
う。というのは、社会的責任のプログラムを遂行することが「免罪符」となり、社会的責
任を負うグループに対する経済的目的の影響について疑問を生じさせないことになるから
だとしている。 
第６に、ＣＳＲは経営と社会はそれぞれに独自の倫理を有する別の存在であり、責任と
いう概念によって結び付けられているという見解を受け入れていること。 
Freemanと Liedtkaによれば、経営倫理は社会の倫理から切り離されたものであるとの
考え方は、現在再検討を要すると述べられている。彼らにとって、コミュタリアニズムの
問題提起は魅力的であり、注目に値するものである。それは、すなわちただひたすらに私
的な自由を求め個人的な福祉の向上を目指すという考え方を改め、市民の責任へのコミッ
トメントという考え方への回帰が必要であるということを意味している。そして、それは
より良い社会を築くためにビジネス社会も新しいモラルを受け入れなければならないとい
う認識に至って行き、企業だけ変化のない特別な存在であるという状態を放棄することを
要求している。 
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第７に、権利や責任という言葉自体は限定されたものであり、実践に生きる経営者の世
界には不適当であること。 
Freemanらによれば、責任や権利という言葉は本質的には知的な作業としてのみ存在す
るようなもので、権利が確固たるものとして認識され、責任がはっきりと区別されたもの
として提供されるためには、我々の中にそのような提供をめぐって一定のコンセンサスが
存在していなければならない。しかしながら、このようなコンセンサスが存在していて、
責任が受け入れられても、それに従って行動し生活するという保証はなく、現実には責任
は転化させられてしまう。責任や権利は我々が直面する問題の一部分にしか過ぎず、社会
の在り方をより goodなものにするためには、他により重要なものがあるのではないかとい
うのが彼らの問題意識なのである。 
以上のような７つの点を理由として、Freemanは社会的責任論を批判している。そして、
社会的責任論の発想の下でより good な社会が望めない時、Freeman は経営倫理学の立場
から一つの提案をしており、それがステイクホルダー理論なのである。 
 
(２)カント的企業目的論批判 
 
Freemanは、1984年に“Strategic Management: A Stakeholder Approach”を出版し、
ステイクホルダー理論の先駆的立場を確立した。さらに、それに続き Evanとの連名で“A 
Stakeholder Theory of the Modern Corporation : Kantian Capitalism” という論文を発
表した。 
Evanと Freemanの考え方の基本には、２つの原則が存在する。一つは、企業の権利原
則であり、企業と経営者は他の人々の合法的な権利を妨害してはならないというものであ
る。もう一つは、企業の結果原則であり、企業と経営者はその活動の他の人々に対する影
響に責任を負うことを意味する。そして、これらの原則がステイクホルダー理論に適用さ
れたものがステイクホルダー・マネジメント原則としている。 
ステイクホルダー・マネジメント原則は次のようなものである(5)。 
ステイクホルダー･マネジメント原則の第１原則： 
企業は、ステイクホルダーのために管理されるべきである。消費者、供給業者、所有者、
従業員、地域社会などのステイクホルダーグループの権利は保障されなければならないだ
けでなく、ステイクホルダーグループは自分たちの福利に本質的に影響を与える決定に参
－73－ 
埼玉女子短期大学研究紀要 第 12号 2001.03 
加しなければならない。 
ステイクホルダー･マネジメント原則の第２原則： 
経営側はステイクホルダーに対してそして抽象的統一体としての企業に対して受託義務
を有している。彼らはステイクホルダーの agent として、彼らのために行動しなければな
らないのであり、また企業の存続を保証するため企業のために行動し、それぞれのステイ
クホルダーの長期的な利害を守らなければならない。 
これらの２原則が実現されるには構造上の変革が必要であり、Freemanらが特に注目し
ているのはコーポレート・ガバナンスと会社法の変革である(6)と述べている｡コーポレー
ト・ガバナンスの変革に関しては、取締役会の改組を指摘している。新しい取締役会はス
テイクホルダー取締役会と呼ばれているもので、５つのステイクホルダーグループ(従業員、
供給業者、顧客、株主、地域社会)の代表者と企業の代表者から構成されるものである。経
営者側が直接取締役会のメンバーになっていないことが注目に値し、企業側の代表者はス
テイクホルダー代表者の満場一致によって選出され、「メタフィジカル取締役」と称されて
いる。上記のことは、｢ユートピアのように思われるかもしれない｣が、Freemanらによれ
ば、｢わずかな変革は現時点でも可能である｣と主張している。 
第２の会社法の変革に関しては、現在すでに安全な生産物に対する消費者の要求を反映
したＰＬ法や従業員の要求を反映した労働法などの法律面で実行に移されている。 
Freemanらはそのような変革をより現実的なものにするために「ステイクホルダー諮問委
員会」の設立が構想されている。 
 
 
３．Goodpasterによる見解 
 
記述のとおり、Freemanは経営に関して特定のステイクホルダーが他のステイクホルダ
ーに比べて優先されるべきでもないし、ステイクホルダー間でバランスのとれた関係を維
持していかねばならないことを主張している。 
だが、実際にそうであるのか。倫理的に責任のある経営とは一体何なのか。経済的使命
は所与のものとして、企業はどのように倫理的関心に適当な注意を払いながら経営を行う
ことが可能なのか。経営の意思決定プロセスの中に株主ばかりでなく、他のステイクホル
ダーに対する倫理的考慮を組み入れることが可能なのかという基本的認識をGoodpaster
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は持っており、次のように述べている。「倫理的価値は、ステイクホルダー分析の間の門を
くぐって経営の意思決定に入り込むと一般に主張される。しかしながら、意思決定の中に
ステイクホルダー分析を導入することは、意思決定の中に倫理を導入することと同じであ
るという提案は疑問を感じざるを得ない」(7)。 
 
(１)ステイクホルダー分析とステイクホルダー統合 
 
一個人や一企業の意思決定プロセスは、次の６つのステップ(8)から構成されるという。
すなわち、 
ステップ１：利用可能な選択肢や短い長期的意味に関して知覚し、事実収集を行うこと 
ステップ２：関係者や意思決定者の目的、価値、責任などに特別な注意を払い、それらの
意味合いを分析する 
ステップ３：意思決定者の優先順位に従って、構造化された情報へ統合すること 
ステップ４：統合化されたものに従い、可能な選択肢の中から選択すること 
ステップ５：選択したものを実行に移すか補足を行う 
ステップ６：意思決定の結果から学ぶか、将来の意思決定のために修正を行う 
Freemanは、上記の疑問を明確化するために、２つの異なる概念、即ちステイクホルダ
ー分析(Stakeholder analysis)とステイクホルダー統合(Stakeholder synthesis)を区別す
る。 
①ステイクホルダー分析 
これは上記の最初の２つのステップのみを意味する。即ち、各々の選択肢に関係する者
が認識され、各ステイクホルダーへの肯定的かつ否定的影響が決定されることを意味す
る。ステイクホルダー分析では、意思決定プロセスの最初の段階に適用されるもので、
意思決定に倫理的判断を持ち込んではおらず、倫理的には中立なのである。 
②ステイクホルダー統合 
これは、上記の意思決定プロセスのステップ３～５を意味している。Goodpasterがこれ
らのステップをステイクホルダー統合と呼んでいるのは、この段階に至って、実体
(substance)の問題へステイクホルダー分析を移行させることができる。そこで問題とな
るのは、その実体とはどんな種類のものか、そしてそれが倫理とどう関連するのかとい
う問題である。ステイクホルダーという概念は倫理的価値を経営上の意思決定の中に統
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合する一方法として提示されているのであるから。 
 
(２)戦略的ステイクホルダー統合とマルチ受託型ステイクホルダー統合 
 
あるステイクホルダーが、企業行動に対して反抗し報復することが考えられるならば、
マネジメントチームはそのステイクホルダーの影響を考慮に入れる。このように、比較的
力の弱いステイクホルダーの影響は、意思決定の段階で無視される傾向がある。 
Goodpasterがこの種のステイクホルダー統合を｢戦略的｣と表現するのは、「株主以外の
ステイクホルダーが道具として(instrumentally)株主の利害を最適化するという目的に潜
在的に影響を与える要因と見なされている」(9)からである。 
ステイクホルダーの戦略的見解のポイントは、ステイクホルダーが無視されているとい
うことではなく、株主以外のステイクホルダーが経営上の意思決定問題に関して現実的な
あるいは潜在的な影響を与えるかどうかである。換言すれば、株主以外のステイクホルダ
ーが企業目的に対して現実的あるいは潜在的な障害になるかどうかにあるということを意
味する。Goodpasterによれば、戦略的ステイクホルダー観とは対照的に、株主の経済的利
害と同じように、例えば従業員、顧客、地域社会などの利害に対して同じような注意を払
うことによって、ステイクホルダー情報を処理する経営者を想像することが可能であると
述べている。 
Goodpasterは、ステイクホルダー分析を意思決定と統合する方法を「マルチ受託型
(multi-fiduciary)」と呼んでいる(10)。しかしながら、経営上の意思決定に倫理的実体を与
える方法の一つとして、マルチ受託型ステイクホルダー統合がどの程度満足できるものな
のかをGoodpasterは疑問視しており、マルチ受託型ステイクホルダー分析は、株主に対し
て経営者によって負われた特別の受託義務に関して、モラルと両立しがたいということが
議論されうると述べている。 
マルチ受託型アプローチは、記述の通り、全てのステイクホルダーの利害を公平に扱う
ということで「公平無私(impartiality)」であり、戦略的ステイクホルダー統合と比較する
と、モラル的観点に立つものであると言えるが、現在企業の経済的使命や法制度を所与と
した時、これは明らかに経営側の株主に対する受託義務を侵し、信頼の裏切り行為と見な
されるという矛盾した状態が生じることになる。これをGoodpasterは「ステイクホルダー･
パラドックス」(11)と呼んでいる。そして倫理というものは、戦略的利潤最大化精神を禁止
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するのと同時にそれを要求してもいるのだと述べている。 
 
(３)新ステイクホルダー統合［受託型・非受託型ステイクホルダー統合］ 
  
次にGoodpasterが上記のステイクホルダー･パラドックスを超えるものを提示するのが
新しいステイクホルダー統合と言える受託型・非受託型ステイクホルダー統合と呼ばれる
ものである。これは、記述の通り、マルチ受託型ステイクホルダー統合が意味するところ
の株主以外のステイクホルダーに経営側が付加的な受託義務関係を持つということに対し
て、モラル的に非受託義務が存在することを主張するものである(12)。 
では、この非受託義務とは何か。Goodpasterによれば、受託関係とは異なる関係に基づ
く義務であり、これは決して企業の利益に従属せざるを得ない戦略的な存在ではなく、ま
た条件付の仮説的なものあるいは受託義務に根ざしたものではなく、より深い本源的なも
のであると言える。 
経営側と株主との関係と、経営側と他のステイクホルダーとの関係は倫理的に種類の異
なる関係であるというのが Goodpaster の基本的な考え方であり、もしこれがただしくな
いとすれば、企業というものが私的機関であることを止めねばならないことになるとして
いる。法律や市場の要求を超えた一定の基本的なモラル的義務を遵守するという前提で、
企業の経済的使命(利潤追求としての法的存在)は正当化されるものと理解している点が重
要である。 
 
 
４．Boatrightによる見解 
 
Goodpasterは Freemanの見解を批判したが、そこで明らかになったことは、経営側の
株主に対する関係は、他のステイクホルダーとの関係と比べて特殊なのか。また、それは
どのような点に関して特殊なのか。その特殊性を正当化するモラル的根拠は何なのかなど
を指摘した点である。Boatrightはこれらの点をより明瞭化している。 
上記の通り、Goodpasterは Freemanを厳しく批判したが、Boatrightの理解によれば、
Goodpasterは経営側と株主との関係は、経営側と他のステイクホルダーである従業員、供
給業者、顧客、地方自治体などとの関係とは、倫理的に種類の異なるものであることを、
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さらに経営側は株主以外のステイクホルダーに対して多くの非受託義務を有しているが、
株主に対してのみ受託義務を有しているという事を主張している。これらを踏まえた上で
Boatrightが疑問を呈している点は、経営側と株主との間に存在する受託義務に対する倫理
的ベースあるいはモラル的根拠は何かという点である。以下において、この点に関して
Boatrightの考え方を整理してみたい。 
 
(１)企業の所有者としての株主 
 
Boatrightが経営側の株主に対する受託義務の倫理的ベースを株主が企業の所有者であ
るという点に求める考え方(13)である。企業の所有権は個人の資産の所有権とはもちろん異
なり、株主は自分自身の財産の所有と同じように企業の資産を所有し使用する権利は持っ
ていない。株主は自を受益者として位置付け、代わりに経営を実行するために「擬人」
(fictitious person)を創り出す。 
株主の最も重要な権利は重役会の取締役を選任すること、そして配当の形態で企業の収
益を受け取ることである。しかしながら、たとえ株主がこれらの権利を有する意味で企業
の所有者であることを当然のこととしても、経営側が株主の利益という点に関し企業を経
営する受託義務を持つということとは一致しない。このようにBoatrightによれば、株主の
所有権と経営側の受託義務の間には、論理的ギャップが存在している(14)と述べている。 
株主権の正当化によって、経営側が株主に対してのみ受託義務を有するという主張を支
持することにはならない。第１に、受託義務に対する正当性が株主の投資を守るために必
要であるならば、なぜこの目的が株主権によって達成されないのか、また受託義務もなぜ
必要なのかが明確になっていない。第２に、株主は他のステイクホルダーには認められて
いない保証メカニズムを持っている。その一例として、株主は株式市場を通して自分の意
思で自由に自己の財産を処分できることなどがある。 
 
(２)Agency関係仮説 
 
経営側の受託義務の倫理的ベースとしてBoatrightが次に注目するのは、株主と経営者の
間の契約、特に企業の管理者たちは株主の富の追及のためにそのagentとして行動すること
に同意しているとの「agency関係仮説」という点である(15)。 
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株主に対する経営側の受託義務を経営側と株主との間の契約に基づいて根拠付けるため
には、特にその関係がプリンシパル・エージェント関係と主張するため、何らかの契約が
存在することが必要である。Boatrightの見解によれば、株主と経営側との間にはそのよう
な契約は存在しないと結論づけている。その理由として、第１に、契約という概念におい
ては、複数の相互の義務を交渉できることになっているが、株主と経営側との場合には交
渉する機会が事実上存在しないからである。第２に、より重要なこととして、管理者側に
課せられている義務のほとんどは、株主とは直接関係のない事柄、即ち、株主にとって参
考にならない広範囲な事柄をカバーするものだからである。 
このように、株主と経営側との関係は契約という概念で説明されないが、同様にagency
概念によっても説明することは不可能であるとBoatrightは結論づけている(16)。その理由と
して、法的な事柄として、経営者はagentであるが彼らは企業のagentであり、株主のagent
ではないのである。経営側の受託義務の多くは、株主とは無関係の活動なのである。
「agencyとは、ある人が、他の人が自分のために行動し、自己のコントロールに服すると
いうことをその人に同意させることと、他の人がそうすることに同意したと表明すること
から生じる受託関係である」(17)というのがagencyの法律上の定義である。この定義の重要
な要素である①関係への同意、②他の人のために行動するパワー、③コントロールという
要素のいずれもが株主－経営側の関係に存在していない。 
現実的な事柄として、第１に取締役は企業統治のための法律で定められた一連の義務に
従って行動することには同意するが、彼らが株主の利益のために奉仕することへの同意を
表明したと仮定することは非現実的である。第２に、第三者に対して株主の法的関係を変
えるような決定に関しては、株主の承認を得なければならない。即ち、それは自分の権限
で決定できないことを意味し、経営側が株主の agent であるとは言えない。第３に、長期
の戦略的経営計画に基づき、企業の日々の行動は取締役や管理者の領域であり、株主が入
り込む権利はない。 
Boatrightによれば、これらの事実に基づいて考えれば、経営側は法的に株主との契約上
のあるいは agency関係にはない。結果として、記述の Goodpasterの主張である経営側－
株主関係が契約あるいは agency 関係であるという事は根拠を失うことになる。そこで、
Boatrightが注目するのは、経営側が主として株主に対して責任を持つ制度は社会的に最も
有益な経済組織のシステムを提供することになる。それは換言すれば、パブリックポリシ
ーを配慮するということを意味になるという点である。 
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ここで Goodpasterの見解の中で記述したが、ステイクホルダー･パラドックスの検討が
必要になってくる。これは、Goodpasterがマルチ受託型ステイクホルダーの中に見出した
パラドックスの事で、Goodpasterは株主は経営側に自分たちの agentとしてコミュニティ
の倫理的基準を矛盾する方向で行動することを期待できないというパラドックスを、もし
経営側が株主の agent でないならば解決できないとしている。そして Goodpaster は、受
託義務と非受託義務とを区別し、後者を優先させることによってこのパラドックスを解決
しようとした。 
しかしながら、Boatrightによれば、別の解決策が可能であると述べている。株主と経営
側の関係は、性質上受託的であるような一面的な関係ではなく、経営側が株主に対して受
託義務であるいくつかの義務と、非受託義務である他の義務をも含む多面的な関係である
としている。Boatrightはパブリックポリシーを配慮することによって企業が株主に対して
大きな責任を持つ私的利潤追求として存続することを支えることになると主張することは
注目に値する。従って、株主という地位はパブリックポリシーがどのように解決されるか
によって変化するもので、具体的には、株主のパワー、市場力、政府の規制のバランスの
問題となる。株主がコーポレート・ガバナンスで果たしている有益な役割を除いて、株主
に関して特別なものは何もないと Boatrightは結論付けている。 
 
 
５．まとめ 
 
資本主義社会の中で、企業は利潤追求という目的を実現せざるを得ないが、モラル agent
として企業は社会が承認する倫理規範の制約を受けることになる。それは換言すれば、企
業が様々なステイクホルダー間のバランスをとる、即ち利益の調整の場として機能させる
ことは、利潤追求という本来の企業目的を捨て去ることを意味する。 
記述の如く、Freemanはステイクホルダー理論を通して個々の企業の行動が倫理に適っ
ているものであるかを検討することを主張するのではなく、企業行動と経営倫理とが不可
分のものとして捉え直す、換言すれば企業目的それ自体を倫理的に把握し直すことを主張
していると筆者は考える。 
本論において、ステイクホルダー理論に対する Freeman、Goodpaster、Boatright、の
見解を検討したが、筆者の問題意識は Freemanの見解に重なる部分が多い。経営側は株主
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に対してだけでなく、企業そのものの維持・存続に対して受託責任があるのである。株主
のみならず、あらゆるステイクホルダーの agent であることを意味し、またモラル・エー
ジェントとしての企業は、倫理規範に制約されるのである。このようなステイクホルダー
理論の核心は、規範的な発想であり現状批判という意味において重要性を持つものである。
しかしながら、個々の企業が各ステイクホルダーの権利･義務に配慮しているかどうかをど
のように判断すべきかの議論は、未だ十分になされていないと考えられる。まず、ステイ
クホルダーの権利･義務を具体的に明らかにすることが要求されるであろう。 
各ステイクホルダーが企業自体に対していかなる権利を有しているのか、換言すれば、
企業自体が各ステイクホルダーに対していかなる義務を有するのか。その内容がよく示さ
れているものの例として、１９９4 年に「コー(Caux)円卓会議」において企業の行動指針
の中で示された原則である。そこで、各ステイクホルダーに対する責任が例示されている(18)。
この原則は、｢共生｣と「人間の尊厳」という倫理理念に基づいて「国際的な倫理コード」
の確立という観点から企業行動を評価するために具体的に制定されたものである。しかし、
これらの権利･義務は可能性を示しているの過ぎず、異論が出るのは当然であろう。各ステ
イクホルダーが様々な利害関係を有しており、ステイクホルダーごとの責任(義務)を何らか
の評価方式の中に組み込み、現代企業の経営行動を評価する方式を構築していかねばなら
ないであろうし、今後の課題となろう。 
 
 
注 
 
(1) R.E.Freeman,“Strategic Management:A Stakeholder Approach”,Pitman,1984,p.25. 
(2) R.E.Freeman,”Stakeholder Theory of the Modern Corporation”,in Beauchamp,T. & Bowie, N., 
Ethical Theory and Business, 5th ed.,Prentice-Hall, 1977, p.69. 
(3) Ibid., p.72. 
(4) Freeman,R.E. & Liedtka, J.,”Corporate Social Responsibility : A Critical Approach”, Business 
Horizons, Jul.- Aug., 1991, pp.92-97. 
(5) Evan, W. & Freeman, R., “A Stakeholder Theory of Modern Corporation: Kantian Capitalism”, 
in Beauchamp, T. & Bowie, N., Ethical Theory and Business (ed.) 3rd ed., Prentice-Hall, 1988, 
pp.82-83. 
(6) Ibid., p.83. 
(7) K.E.Goodpaster, “Business Ethics and Stakeholder Analysis”, Business Ethics Quarterly, 1-1, 
－81－ 
埼玉女子短期大学研究紀要 第 12号 2001.03 
1991, p.55. 
(8) Ibid., p.56. 
(9) Ibid., pp.57-58. 
(10) Ibid., p.61. 
(11) Ibid., pp.63-64. 
(12) Ibid., p.67 
(13) J.R.Boatright,”Fiduciary Duties and The Shareholder Management Relation: Or, What is so 
special about shareholders?”, Business Ethics Quarterly, 4-4, pp.394-396. 
(14) Ibid., p.395. 
(15) Ibid., p.396. 
(16) Ibid., pp.399-400. 
(17) Ibid., pp.399. 
(18) “The Society of Business Ethics Newsletter”, May, 1955, pp.14-15を参照。 
－82－ 
